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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Return on Asset (ROA), 
Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO) 
dan ukuran perusahaan terhadap return saham pada perusahaan Indeks Kompas 100 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2017. Penelitian ini merupakan 
penelitian asosiatif. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
perusahaan Indeks Kompas 100 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pemilihan 
sampel menggunakan teknik purposive sampling. Jumlah sampel dalam penelitian 
ini sebanyak 41 perusahaan. teknik pengumpulan data penggunakan studi 
dokumentasi dan studi literatur. Metode analisis yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah analisis regresi data panel. Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan 
bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham, CR 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap return saham, DER berpengaruh 
positif dan tidak signifikan terhadap return saham, TATO berpengaruh positif dan 
tidak sginfikikan terhadap return saham, dan ukuran perusahaan berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap return saham.  
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This study aims to determine the effect of Return on Assets (ROA), Current Ratio 
(CR), Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO) and firm size on 
stock returns on Kompas 100 Index companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange in 2013-2017. This research is an associative research. The population 
used in this study is Kompas 100 Index companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange. The sample selection uses a purposive sampling technique. The number 
of samples in this study were 41 companies. Data collection techniques using 
documentation studies and literature studies. The analytical method used in this 
study is panel data regression analysis. Based on the results of the study showed 
that ROA has a positive and significant effect on stock returns, CR has a negative 
and not significant effect on stock returns, DER has a positive and not significant 
effect on stock returns, TATO has a positive and not significant effect on stock 
returns, and firm size has a positive and significant to stock returns. 
 
Keywords: Stock Return, Return on Assets (ROA), Current Ratio (CR), Debt to 





Dewasa ini pasar modal di Indonesia semakin berkembang pesat karena 
semakin banyaknya perusahaan-perusahaan yang baru berdiri maupun yang sudah 
berjalan sangat membutuhkan tambahan modal untuk mendorong kinerja 
operasional perusahaan. Perusahaan akan melakukan penawaran saham kepada 
masyarakat untuk mendapatkan tambahan modal. Masyarakat yang membeli saham 
yang ditawarkan oleh perusahaan akan menjadi investor, yaitu orang yang 
melakukan penanaman modal di perusahaan tersebut. Investor tentu saja tidak 
sembarangan dalam memilih perusahaan mana yang akan ditanamkan modalnya. 
Informasi kinerja keuangan perusahaan merupakan bahan pertimbangan investor 
dalam mengambil keputusan investasi. Investor akan melihat perusahaan yang 
memiliki kinerja yang sangat baik dan berpotensi memperoleh keuntungan yang 
besar serta seberapa besar pengaruh perusahaan tersebut di perekonomian. Hal ini 
agar investor dapat memperoleh keuntungan yang besar juga setiap bulannya. 
Kinerja perusahaan dapat dinilai dengan menganalisis rasio keuangan serta ukuran 
perusahaan tersebut. Dalam menanamkan modalnya, investor tentunya 
mengharapkan tingkat pengembalian (return) yang tinggi dari investasi yang 
dilakukannya. Tingkat pengembalian (return) dapat sangat memotivasi investor 
dalam melakukan kegiatan investasi. Return pula merupakan penghargaan yang 
diberikan atas pengembalian keputusan dalam investasi. Namun untuk 
mendapatkan return yang tinggi, investor akan menghadapi resiko yang tinggi pula. 
Artinya semakin tinggi return yang diharapkan maka semakin tinggi pula resiko 
yang dihadapi. Resiko ini juga perlu diperhatikan investor dalam membeli saham. 
Keuntungan atau laba yang diperoleh investor dari hasil penanaman modal di suatu 
perusahaan disebut dividen dan capital gain. Dividen merupakan bagian laba usaha 
yang diperoleh perusahaan dan diberikan kepada pemegang sahamnya 
sebagaiimbalan atas kesediaan mereka menanamkan hartanya dalam perusahaan. 
Sedangkan capital gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual saham.  
Pasar modal merupakan pasar keuangan dimana diperdagangkan instrument 
keuangan jangka panjang. Pasar modal sangat berperan penting dalam 
perekonomian suatu negara. Bagi perusahaan pasar modal berperan sebagai 
penyedia dana dari pihak investor, sedangkan bagi investor pasar modal berperan 
sebagai tempat untuk menanamkan modal agar mendapatkan tingkat pengembalian 
(return saham). Menurut Undang-Undang Pasar Modal Nomor 8 Tahun 1995 
“pasar modal merupakan kegiatan yang berkaitan dengan penawaran umum dan 
perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang 
diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek.” Pasar modal 
dapat berperan dalam pelaksanaan pembangunan nasional dalam rangka 
meningkatkan pemerataan, pertumbuhan dan stabilitas ekonomi nasional kearah 
peningkatan kesejahteraan rakyat. Menurut Tandelilin (2010:26) “pasar modal 
merupakan pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan dana dengan pihak 
yang membutuhkan dana dengan cara memperjualbelikan instrumen keuangan.”  
Surat saham adalah dokumen sebagai bukti kepemilikan atas saham 
perusahaan. Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2012:2) “instrumen keuangan 
yang diperjualbelikan di pasar modal merupakan instrument jangka panjang (lebih 
dari 1 tahun) salah satunya adalah saham.” Menurut Tandelilin (2010:3) “saham 
merupakan surat tanda bukti kepemilikan atas asset-aset perusahaan yang 
menerbitkan saham.” Dengan saham suatu perusahaan maka investor akan 
mempunyai hak terhadap pendapatan dan kekayaan perusahaan setelah dikutangi 
dengan pembayaran wajib perusahaan. Setiap pemegang saham berhak 
mendapatkan laba atau deviden sesuai porsi kepemilikan jika perusahaan 
memperoeh keuntungan. Saham dapat diperjualbelikan yang mana harga jual bisa 
berbeda dari harga beli saham sehingga ada kemungkinan memperoleh keuntungan 
dan kerugian dalam transaksi jual beli saham. Saham merupakan salah satu jenis 
sekuritas yang paling banyak diminati di pasar modal karena mampu memberikan 
tingkat pengembalian yang menarik sehingga informasi keuangan terhadap saham 
biasanya lebih lengkap dan mudah untuk dicari. Itulah sebabnya banyak investor 
yang lebih tertarik untuk menanamkan modal dalam bentuk saham.  
Harga saham menunjukan nilai prestasi suatu perusahaan. Semakin naik 
nilai harga saham maka prestasi suatu perusahaan juga akan semakin baik, 
sebaliknya semakin rendah harga saham maka prestasi suatu perusahaan akan 
kurang baik. Semakin tinggi prestasi yang dimiliki maka nilai perusahaan akan 
semakin baik sehingga semakin banyak saham perusahaan tersebut yang diminati 
investor. Prestasi suatu perusahaan dapat dilihat dari laporan keuangan yang 
dipublikasikan oleh perusahaan. Harga saham ditentukan oleh tinggi rendahnya 
permintaan dan penawaran saham yang terjadi di pasar modal. Jika permintaan 
saham tinggi maka secara tidak langsung harga saham akan meningkat, sebaliknya 
jika harga saham turun atau rendah maka harga saham juga akan menurun. Harga 
saham merupakan salah satu faktor yang membuat investor menginvestasikan 
modalnya karena hal ini dapat mencerminkan tingkat pengembalian modal. Pada 
prinsipnya investor membeli saham untuk mendapatkan dividen serta menjual 
saham tersebut pada harga yang lebih tinggi (capital gain). Perusahaan yang dapat 
menghasilkan laba yang semakin tinggi akan memberikan tingkat pengembalian 
yang tinggi pula bagi investor yang tercemin dari harga saham perusahaan tersebut. 
Apabila saham mengalami kelebihan permintaan, maka harga saham cenderung 
naik. Sebaliknya apabila kelebihan penawaran maka harga saham cenderung turun. 
Pada saat kondisi perusahaan baik, maka harga saham cenderung naik dan 
sebaliknya apabila kondisi perusahaan kurang baik, maka harga saham cenderung 
turun. Harga saham merupakan salah satu hal yang penting dalam mengukur kinerja 
perusahaan dan sebagai dasar penentuan return dan risk dimasa datang. Menurut 
Tandelilin (2010:102) “return saham merupakan salah satu faktor yang memotivasi 
investor dalam melakukan kegiatan investasi dan juga merupakan imbalan atas 
keberanian investor menanggung resiko atas investasi yang dilakukannya.” 
Semakin tinggi tingkat kepercayaan orang-orang terhadap perusahaan maka 
keinginan untuk menanamkan modal pada perusahaan tersebut akan semakin kuat. 
Dengan demikian harga saham perusahaan tersebut akan semakin naik. Harga 
saham yang tinggi ini harus dapat dipertahankan oleh perusahaan agar tingkat 
kepercayaan investor terhadap juga semakin tinggi sehingga akan menaikkan nilai 
perusahaan. Sebaliknya jika harga saham mengalami penurunan secara terus-
menerus maka dapat menurunkan nilai perusahaan dan tingkat kepercayaan 
investor. 
Penelitian ini dilakukan dengan menganalisis rasio keuangan perusahaan. 
Menurut Munawir (2010:64) analisis rasio keuangan adalah rasio yang 
menggambarkan suatu hubungan atau pertimbangan antara suatu jumlah tertentu 
dengan jumlah yang lain, dengan menggunakan alat analisa berupa rasio yang 
menjelaskan gambaran kepada penganalisa tentang baik atau buruk keadaan 
keuangan perusahaan terutama apabila angka rasio tersebut dibandingkan dengan 
angka rasio pembanding yang digunakan sebagai standar. Ada beberapa jenis rasio 
keuangan, diantaranya yang pertama adalah rasio profitabilitas, yaitu rasio yang 
digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan untuk memperoleh keuntungan. 
Penelitian ini menggunakan return on asset (ROA) sebagai rasio profitabilitas. 
Yang kedua rasio likuiditas, yaitu rasio yang digunakan untuk mengetahui 
kemampuan perusahaan membiayai operasi dan memenuhi kewajiban finansial 
pada saat ditagih. Penelitian ini menggunakan current ratio (CR) sebagai rasio 
likuiditas. Yang ketiga rasio leverage yaitu rasio yang digunakan untuk mengukur 
seberapa jauh aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang. Penelitian ini menggunakan 
debt to equity ratio (DER) sebagai rasio leverage. Dan yang keempat rasio aktivitas, 
yaitu rasio yang digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam 
melaksanakan aktivitas sehari-hari atau kemampuan perusahaan dalam penjualan, 
penagihan piutang maupun pemanfaatan aktiva yang dimiliki. Penelitian ini 
menggunakan total asset turnover (TATO) sebagai rasio aktivitas. 
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan Indeks Kompas 100. Alasan 
peneliti memilih perusahaan ini karena Indeks Kompas 100 merupakan indeks yang 
mengukur performa harga dari 100 saham-saham yang memiliki likuiditas baik dan 
kapitalisasi pasar besar serta didukung oleh fundamental perusahaan yang baik 
sehingga indeks ini dapat digunakan sebagai acuan bagi investor dalam berinvestasi 
saham. Tujuan penerbitan Indeks Kompas 100 oleh BEI adalah untuk 
menyebarluaskan informasi pasar modal serta menarik minat masyarakat untuk 
mengambil manfaat dari keberadaan BEI, baik untuk investasi dan mencari dana 




1) Menguji dan menganalisis pengaruh ROA terhadap return saham. 
2) Menguji dan menganalisis pengaruh CR terhadap return saham. 
3) Menguji dan menganalisis pengaruh DER terhadap return saham. 
4) Menguji dan menganalisis pengaruh TATO terhadap return saham. 
5) Menguji dan menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap return saham. 
 
Pasar Modal 
Menurut Martalena dan Malinda (2011:2) “pasar modal merupakan pasar 
untuk berbagai instrument keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, 
baik surat utang (obligasi), ekuitas (saham), reksadana, instrument derivatif 
maupun instrument lainnya.” Pasar modal merupakan sarana pendanaan bagi 
perusahaan maupun institusi lain (misalnya pemerintah), dan sebagai sarana bagi 
kegiatan berinvestasi, dengan demikian pasar modal memfasilitasi berbagai sarana 
dan prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan terkait lainnya. Sedangkan menurut 
Fahmi (2013:55) “pasar modal merupakan tempat dimana berbagai pihak 
khususnya perusahaan menjual saham dan obligasi dengan tujuan dari hasil 
penjualan tersebut nantinya akan dipergunakan sebagai tambahan dana atau 
memperkuat modal perusahaan.” Adapun pengertian pasar modal menurut Undang-
Undang Nomor 8 Tentang Pasar Modal menyatakan bahwa “pasar modal adalah 
kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek. 
Perusahaan public yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta Lembaga 
dan profesi yang berkaitan dengan efek.” Menurut Undang-Undang nomor 8 tahun 
1995 tentang Pasar Modal menyatakan bahwa “pasar modal mempunyai posisi 
yang strategis dalam pembangunan ekonomi nasional.” 
 
Saham 
Saham merupakan salah satu instrumen yang paling banyak di 
perdagangkan di pasar modal dan sangat diminati oleh investor.  Menurut Darmadji 
dan Fakhruddin (2012:5) “saham adalah tanda penyertaan atau kepemilikan 
seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Saham 
berwujud selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah 
pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut.” Porsi kepemilikan 
ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yang ditanamkan dalam perusahaan 
tersebut. Sedangkan menurut Martalena dan Malinda (2011:12) “saham adalah 
tanda penyertaan modal seseorang atau pihak (badan usaha) dalam suatu 
perusahaan atau perseroan terbatas.” Dengan menyertakan modal maka pihak 
tersebut memiliki klaim atas pendapatan perusahaan, klaim atas asset perusahaan, 
dan berhak hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). 
 
Laporan Keuangan 
Menurut Kasmir (2014:7) “laporan keuangan adalah laporan yang 
menunjukan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau dalam suatu periode 
tertentu.” Sedangkan menurut Sutrisno (2012:9) “laporan keuangan merupakan 
hasil akhir dari proses akuntansi yang meliputi dua laporan utama, yakni neraca dan 
laporan laba-rugi.” Laporan keuangan yang disajikan perusahaan sangat penting 
dan banyak pihak yang memerlukan dan berkepentingan terhadap laporan keuangan 
yang dibuat perusahaan tersebut, seperti para investor, kreditur, dan pihak 
manajemen sendiri. 
 
Return on Asset (ROA) 
Menurut Munawir (2010:89) “return on asset (ROA) merupakan salah satu 
rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur tingkat kemampuan efektifitas 
suatu perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktiva digunakan.” Tinggi 
rendahnya ROA tergantung pada pengelolaan asset perusahaan yang dilakukan 
manajemen yang menunjukkan tingkat efisiensi dari kegiatan operasional suatu 
perusahaan. Menurut Kasmir (2014:201) “ROA merupakan rasio yang 
menunjukkan hasil atas jumlah asset yang digunakan dalam perusahaan. ROA juga 
merupakan suatu ukuran tentang efektvitas manajemen suatu perusahaan dalam 
mengelola investasinya.” Semakin tinggi ROA maka kinerja perusahaan juga akan 
semakin baik yang ditunjukkan dengan semakin besarnya kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba dari aktiva yang digunakan sehingga profitabilitas 
semakin meningkat. Sebaliknya semakin rendah ROA yang disebabkan oleh 
banyaknya asset yang menganggur maka kinerja perusahaan akan mengalami 
penurunan yang ditunjukkan dengan rendahnya kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba dari aktiva yang sigunakan sehingga profitabilitas menurun. 
Menurut Brigham dan Houston (2013:148) rumus yang digunakan untuk 
menghitung ROA adalah sebagai berikut:  






Current ratio atau rasio lancar merupakan salah satu rasio likuiditas. 
Menurut Kasmir (2014:134) “current ratio merupakan rasio untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang 
yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan.” Dengan kata lain, 
seberapa banyak aktiva lancar yang tersedia untuk menutupi kewajiban jangka 
pendek yang segera jatuh tempo. Dari hasil pengukuran rasio, apabila rasio lancar 
rendah maka dapat disimpulkan bahwa perusahaan kurang modal untuk membayar 
utang. Namun apabila hasil pengukuran rasio tinggi, belum tentu kondisi 
perusahaan sedang baik. Hal ini dapat saja terjadi karena kas tidak digunakan sebaik 
mungkin. Menurut Munawir (2010:72) “current ratio adalah perbandingan antara 
jumlah aktiva lancar dengan hutang lancar. Semakin besar current ratio maka 
semakin tinggi pula kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendeknya.” Menurut Sawir (2009:10) “current ratio yang rendah biasanya 
dianggap menunjukkan terjadinya masalah dalam likuidasi, sebaliknya current 
ratio yang terlalu tinggi juga kurang bagus, karena menunjukkan banyaknya dana 
menganggur yang pada akhirnya dapat mengurangi kemampuan laba perusahaan.” 
Menurut Mamduh dan Halim (2016:75) “current ratio yang rendah menunjukkan 
risiko likuiditas yang tinggi, sedangkan current ratio yang tinggi menunjukkan 
adanya kelebihan aktiva lancar, yang akan mempunyai pengaruh yang tidak baik 
terhadap profitabilitas perusahaan.” Current ratio yang terlalu tinggi juga 
menunjukkan manajemen yang buruk atas sumber likuiditas. Kelebihan dalam 
aktiva lancar seharusnya digunakan untuk membayar dividen, membayar hutang 
jangka panjang atau untuk investasi yang bisa menghasilkan tingkat pengembalian 
(return) yang lebih. Menurut Kasmir (2014:135) rumus yang digunakan untuk 
mencari rasio lancar adalah sebagai berikut: 
Current ratio = 
𝑎𝑠𝑒𝑡 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 × 100% 
 
Debt To Equity Ratio (DER) 
Debt to equity ratio merupakan salah satu rasio leverage atau solvabilitas. 
Rasio solvabilitas adalah rasio yang menunjukkan besarnya aktiva sebuah 
perusahaan dibiayai oleh hutang. Rasio ini juga disebut dengan rasio pengungkit 
(leverage) yaitu menilai batasan perusahaan dalam meminjam uang. Menurut 
Tandelilin (2010:378) “DER mencerminkan kemampuan perusahaan untuk 
memenuhi kewajibannya yang ditunjukkan oleh beberapa bagian dari modal sendiri 
atau ekuitas yang digunakan untuk membayar hutang.” Apabila total hutang lebih 
besar dari modal maka yang terjadi perusahaan akan memperoleh tingkat 
pengembalian atau return yang rendah, karena utang yang terlalu banyak akan 
menjadikan perusahaan sulit melunasi hutang-hutangnya dan sebaliknya. 
Sedangkan menurut Kasmir (2014:157) “DER adalah rasio yang digunakan untuk 
menilai hutang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara 
seluruh hutang, termasuk hutang lancar dengan seluruh ekuitas.” Rasio ini 
digunakan untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) 
dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui 
setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan hutang. Semakin besar 
DER menunjukkan komposisi tingkat hutang perusahaan (jangka pendek dan 
jangka panjang) semakin besar dibandingkan dengan modal sendiri yang akan 
berdampak pada semakin besar kemungkinan perusahaan melakukan pinjaman 
sehingga beban perusahaan terhadap pihak luar. Besarnya beban hutang perusahaan 
mengakibatkan kecilnya jumlah laba yang diterima perusahaan. Semakin kecil 
DER semakin baik bagi perusahaan atau semakin aman utang yang harus 
diantisipasi dengan modal sendiri. Menurut Kasmir (2014:158) rumus DER adalah 
sebagai berikut: 





Total Asset Turnover (TATO) 
Perputaran total aktiva atau yang biasa disebut total asset turnover (TATO) 
merupakan salah satu rasio aktivitas yang digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan dalam melakukan penjualan berdasarkan total asset yang dimiliki 
perusahaan sehingga data diperkirakan apakah manajemen perusahaan mampu 
mengefektifkan modal yang ada. Rasio yang tinggi biasanya menunjukkan 
manajemen yang baik. Sebaliknya rasio yang rendah menunjukkan manajemen 
keuangan yang kurang baik sehingga manajemen harus mengevaluasi kinerja 
perusahaan tersebut. Menurut Kasmir (2014:185) “TATO adalah rasio yang 
digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki perusahaan serta 
mengukur seberapa jumlah penjualan yang diperoleh dari setiap rupiah yang 
dihasilkan perusahaan tersebut.” Sedangkan menurut Lukman Syamsuddin 
(2000:62) “TATO menunjukkan tingkat efisiensi penggunaan seluruh aktiva 
perusahaan dalam menghasilkan volume penjualan tertentu.” Semakin tinggi 
TATO berarti penggunaan keseluruhan aktiva dalam menghasilkan penjualan akan 
semakin efisien. Sebaliknya semakin rendah TATO berarti penggunaan 
keseluruhan aktiva dalam menghasilkan penjualan akan kurang efisien. Menurut 
Brigham dan Houston (2013:150) rumus menghitung TATO adalah sebagai berikut: 







Menurut Basyaib (2007:122) ukuran perusahaan (firm size) adalah suatu 
skala dimana dapat diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan menurut berbagai 
cara antara lain dengan ukuran pendapatan, total aset, dan total modal. Semakin 
besar ukuran pendapatan, total aset, dan total modal akan mencerminkan 
keadaan perusahaan yang semakin kuat. 
Menurut Brigham dan Houston (2011:234) “ukuran perusahaan adalah rata-
rata total penjualan bersih untuk tahun yang bersangkutan sampai beberapa tahun. 
Jika penjualan lebih besar daripada biaya variabel dan biaya tetap maka akan 
diperoleh jumlah pendapatan sebelum pajak.” Dengan demikian perusahaan 
mengalami keuntungan sehingga ukuran perusahaan akan meningkat. Sebaliknya 
jika penjualan lebih kecil daripada biaya variabel dan biaya tetap maka perusahaan 
akan menderita kerugian sehingga ukuran perusahaan akan menurun. Ukuran 
perusahaan merupakan variabel kontrol yang dipertimbangkan dalam banyak 
penelitian keuangan. Hal ini disebabkan dugaan banyaknya keputusan atau hasil 
keuangan dipengaruhi oleh ukuran perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan 
maka pertumbuhan perusahaan tersebut semakin baik yang bisa dilihat dari 
besarnya aset yang dimiliki perusahaan. Menurut Munawir (2010:30) rumus untuk 
menghitung ukuran perusahaan adalah sebagai berikut: 
Firm Size = Ln Total Asset 
 
Return Saham 
Menurut Jogiyanto (2010:205) return adalah hasil yang diperoleh dari 
investasi. Return ini dapat berupa return realisasi (realized return) yaitu return 
yang sudah terjadi dan return ekspektasi (expected return) yaitu return yang 
belum terjadi tetapi diharapkan akan terjadi dimasa yang akan datang. Return 
realisasi penting karena digunakan sebagai salah satu pengukur kinerja keuangan 
dan juga berguna sebagai dasar penentuan return ekspektasi dan risiko di masa 
yang akan datang. Namun demikian return yang sering digunakan adalah return 
total. 
Menurut Tandelilin (2010: 100) terdapat dua komponen utama return yaitu 
capital gain (loss) dan yield. Capital gain (loss) merupakan kenaikan atau 
penurunan harga suatu surat berharga (saham maupun surat hutang jangka panjang) 
yang bisa memberikan keuntungan atau kerugian bagi investor. Kenaikan atau 
penurunan ini merupakan selisih harga investasi sekarang dengan periode lalu. 
Apabila harga investasi sekarang lebih besar dari harga investasi periode lalu 
disebut capital gain karena memperoleh keuntungan. Sebaliknya apabila harga 
investasi periode sekarang lebih kecil dari harga invstasi periode lalu disebut capital 
loss karena mengalami kerugian. Sedangkan yield merupakan aliran kas atau 
pendapatan yang diperoleh secara periodik dari hasil suatu investasi. Salah satu 






𝑅𝑖𝑡   : Return realisasian untuk saham I pada waktu ke t 
𝑃𝑖𝑡   : Harga saham pada periode t 
𝑃𝑖𝑡−1  : Harga saham sebelum periode t 
 
Penelitian Terdahulu 
1. Puspitadewi dan Rahyuda (2016) yang berjudul Pengaruh DER, ROA, PER dan 
EVA Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Food and Beverages di BEI. 
Berdasarkan hasil pengujian secara parsial (Uji t) pada taraf nyata (?) = 5% dapat 
diketahui bahwa variabel Return On Assets dan Price Earning Ratio 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham, sementara variabel 
lainnya memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap return saham. 
2. Tumonggor dkk (2017) yang berjudul Analisis Pengaruh Current Ratio, Return 
On Equity, Debt To Equity Ratio Dan Growth Terhadap Return Saham Pada 
Cosmetics And Household Industry Yang Terdaftar Di BEI Periode 2010-2016.  
Hasil penelitian menunjukkan CR, ROE, DER dan Growth secara simultan 
memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham. Namun, CR, ROE dan 
DER secara parsial tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham. 
Berdasarkan hasl penelitian ini, cosmetics and household industy sebaiknya 
meningkatkan kinerja keuangan dan memperhitungkan resiko yang mungkin 
terjadi sehingga dapat meningkatkan return saham yang diharapkan. 
3. Anwaar (2016) yang berjudul Impact of Firms’ Performance on Stock Returns 
(Evidence from Listed Companies of FTSE-100 Index London, UK). Hasil 
menunjukkan bahwa NPM dan ROA memiliki dampak positif yang signifikan 
terhadap return saham sementara EPS memiliki dampak negatif yang signifikan 
terhadap return saham. Ketika EPS meningkat, semua investor yang 
menginginkan keuntungan jangka pendek dan sadar untuk menjual saham 
mereka ke pasar karena dalam waktu dekat return saham perusahaan akan 
menurun karena kelebihan pasokan saham, sementara ROE dan QR 
menunjukkan dampak tidak signifikan terhadap return saham. 
4. Budialim (2013) yang berjudul Pengaruh Kinerja Keuangan dan Risiko 
Terhadap Return Saham Perusahaan Sektor Consumer Goods di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2007-2011 Hasil penelitian menunjukkan bahwa pada Sektor 
Consumer Goods periode 2007-2011; CR, DER, ROA, ROE, EPS, BVPS, dan 
Beta secara serempak berpengaruh terhadap return saham. Secara parsial, hanya 
Beta yang berpengaruh signifikan terhadap return saham sedangkan variabel 
lainnya tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return saham.  
5. Bustami dan Heikal (2019) yang berjudul Determinants of Return Stock 
Company Real Estate and Property Located in Indonesia Stock Exchange. Hasil 
menunjukkan faktor yang tidak mempengaruhi kinerja perusahaan adalah 
likuiditas. Faktor-faktor yang mempengaruhi return saham perusahaan adalah 
ROA, likuiditas, solvabilitas, TATO, dan nilai tukar. Faktor yang tidak 
mempengaruhi return saham adalah suku bunga.  
6. Alviansyah dkk (2018) yang berjudul Pengaruh Profitabilitas, Leverage, dan 
Ukuran Perusahaan Terhadap Return Saham (Studi Kasus Pada Perusahaan 
Sektor Pertambangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Pada Tahun 
2011–2015). Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas, 
leverage, dan ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap return 
saham. Secara parsial leverage dan ukuran perusahaan berpengaruh positif 
terhadap return saham, sedangkan profitabilitas secara parsial tidak berpengaruh 
signifikan terhadap return saham. Bagi investor diharapkan menjadi informasi 
dalam mengambil keputusan berinvestasi. Bagi perusahaan diharapkan menjadi 
informasi untuk memperbaiki kinerja perusahaan. 
7. Setiyono dkk (2018) yang berjudul Analisis Pengaruh Faktor Fundamental 
Terhadap Return Saham. Berdasarkan hasil olah data menunjukkan bahwa 
secara parsial Tingkat Suku Bunga berpengaruh secara positif signifikan 
terhadap Return Saham. Sedangkan Current Ratio (CR), Total Asset Turn Over 
(TATO), Debt To Equity Ratio (DER), Net Profit Margin (NPM) dan Inflasi 
tidak berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. Hasil analisis juga 
menunjukkan bahwa Current Ratio (CR), Total Asset Turn Over (TATO), Debt 
To Equity Ratio (DER), Net Profit Margin (NPM), Tingkat Suku Bunga dan 
Inflasi secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. 
8. Öztürk dan Karabulut (2018) yang berjudul The Relationship between Earnings-
to-Price, Current Ratio, Profit Margin and Return: An Empirical Analysis on 
Istanbul Stock Exchange. Menurut model estimasi Park-Kmenta, hasilnya 
menunjukkan bahwa Earning to Price dan Net Profit Margin (NPM) 
berpengaruh signifikan terhadap return saham di Bursa Efek Istanbul, sedangkan 
Current Ratio (CR) berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham. Selain 
itu, tes berdasarkan model Beck-Katz menghasilkan hasil yang sama. Earning to 
Price dan Net Profit Margin (NPM) merupakan penentu kuat dalam return 
saham.  
 
Hubungan Return On Asset (ROA) Dengan Return Saham 
ROA merupakan salah satu rasio profitabilitas yang digunakan untuk 
mengukur tingkat kemampuan efektifitas suatu perusahaan dalam menghasilkan 
laba dari aktiva yang digunakan. ROA diperoleh dari hasil perbandingan antara laba 
bersih dengan total asset. Jika ROA positif berarti total aktiva yang digunakan untuk 
kegiatan operasional perusahaan mampu memberikan laba bagi perusahaan, 
sebaliknya jika ROA negatif berarti perusahaan tidak dapat mengelola total aktiva 
untuk kegiatan operasional dengan baik sehingga perusahaan mengalami kerugian. 
Meningkatnya ROA juga akan meningkatkan pendapatan bersih perusahaan yang 
berarti nilai penjualan juga akan meningkat, sehingga akan terjadi peningkatan laba 
yang mana menunjukkan kinerja perusahaan baik. Investor memiliki informasi 
seperti ROA untuk memutuskan kegiatan investasi di suatu perusahaan. Pada 
dasarnya para investor memiliki informasi mengenai laporan keuangan perusahaan 
yang berisi informasi berupa ROA atau tingkat pengembalian terhadap aset atau 
juga seberapa besar laba yang didapat dari aset yang digunakan. ROA perusahaan 
yang tinggi berarti kinerja perusahaan tersebut baik. Dengan demikian akan 
berdampak pada minat investor yang tinggi pula untuk menanamkan modalnya 
pada perusahaan tersebut. Sebaliknya ROA perusahaan yang rendah berarti kinerja 
perusahaan tersebut kurang baik. Dengan demikian akan berdampak pada minat 
investor yang rendah pula untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. 
Banyaknya jumlah investor yang menanamkan modalnya pada suatu perusahaan 
akan meningkatkan harga saham. Dengan meningkatnya harga saham, return 
saham yang akan diterima investor juga akan meningkat. 
H1: ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham pada 
Indeks Kompas 100. 
 
Hubungan Current Ratio Dengan Return Saham 
Current ratio atau rasio lancar merupakan rasio likuiditas yang mengukur 
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek dengan 
membandingkan jumlah aktiva lancar dengan hutang lancar. Current ratio 
menunjukkan seberapa besar kemampuan perusahaan dalam memenuhi kebutuhan 
operasionalnya terutama modal kerja yang sangat penting agar kinerja perusahaan 
selalui menunjukkan kinerja yang baik sehingga akan mempengaruhi harga saham. 
Current ratio yang tinggi juga menunjukkan ketersediaan aktiva lancar yang 
digunakan untuk melunasi kewajiban lancar juga tinggi. Aktiva lancar berisi akun-
akun seperti kas dan setara kas, piutang, persediaan dan surat berharga. Namun 
dengan tingginya current ratio belum tentu menjamin perusahaan mempunyai 
cukup kas untuk memenuhi kewajiban lancarnya. Menurut Sawir (2009:10) 
“current ratio yang rendah biasanya dianggap menunjukkan terjadinya masalah 
dalam likuidasi, sebaliknya current ratio yang terlalu tinggi juga kurang bagus, 
karena menunjukkan banyaknya dana menganggur yang pada akhirnya dapat 
mengurangi kemampuan laba perusahaan.” Current ratio yang terlalu tinggi juga 
menunjukkan manajemen yang buruk atas sumber likuiditas. Kelebihan dalam 
aktiva lancar seharusnya digunakan untuk membayar dividen, membayar hutang 
jangka panjang atau untuk investasi yang bisa menghasilkan tingkat pengembalian 
(return saham) yang lebih.  
Investor sangat perlu memperhatikan current ratio dikarenakan apabila 
perusahaan mengalami likuidasi maka perusahaan dapat membayar kewajiban 
investor tersebut dengan aktiva yang dimiliki oleh perusahaan. Setiap perusahaan 
diharapkan dapat mengelola aktiva lancar yang dimiliki dengan sangat efektif. 
Dengan demikian diharapkan investor dapat memperoleh return saham yang lebih 
maksimal serta tingkat keamanan investasi saham perusahaan dapat lebih terjamin. 
H2: CR berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham pada 
Indeks Kompas 100. 
 
Hubungan Debt to Equity Ratio (DER) Dengan Return Saham 
Debt to equity ratio (DER) merupakan salah satu rasio leverage yang 
membandingkan jumlah hutang dengan ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan. 
Menurut Fahmi (2013:72) “DER merupakan salah satu rasio leverage yang 
mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai dengan hutang atau dengan kata lain 
kemampuan kemampuan perusahaan dalam memenuhi pendanaan kegiatan 
operasionalnya dengan menggunakan seluruh kewajibannya (hutang jangka 
panjang dan hutang jangka pendek).” DER yang tinggi menunjukkan tingkat hutang 
yang dimiliki perusahaan semakin besar sehingga kemungkinan besar perusahaan 
akan melakukan pinjaman yang kemudian akan berpengaruh pada kewajiban dan 
resiko yang harus ditanggung oleh perusahaan. Jika perusahaan tidak dapat 
memenuhi kewajibannya saat jatuh tempo maka akan menimbulkan resiko yang 
cukup besar. Hal ini dapat mengakibatkan laba yang diperoleh perusahaan akan 
berkurang. Rasio ini sering digunakan oleh para analisis dan investor untuk melihat 
seberapa besar hutang perusahaan jika dibandingkan dengan ekuitas yang dimiliki 
oleh perusahaan. Dalam menanamkan modalnya, investor akan memilih 
perusahaan yang memiliki DER yang rendah karena semakin rendah DER 
menunjukkan semakin rendah ketergantungan perusahaan terhadap pihak luar 
sehingga tingkat resiko perusahaan semakin rendah dalam memenuhi kewajibannya. 
Semakin besar DER maka akan semakin kecil laba yang akan dibagikan kepada 
pemegang saham. Sedangkan semakin rendah DER maka kemungkinan nilai 
perusahaan akan semakin tinggi dam perusahaan akan mendapatkan kepercayaan 
dari investor. Hal ini akan membawa dampak pada peningkatan harga saham 
sehingga return saham juga akan meningkat. 
H3: DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham pada 
Indeks Kompas 100. 
 
Hubungan Total Asset Turnover (TATO) Dengan Return Saham 
TATO merupakan salah satu rasio aktivitas digunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan aktiva yang dimiliki secara efisien 
untuk menghasilkan laba. Menurut Sartono (2008:120) “TATO disebut juga dengan 
perputaran total asset. Rasio ini mengukur keseluruhan asset yang dimiliki oleh 
perusahaan, apakah terjadi perputaran secara efektif atau tidak.” Semakin tinggi 
perputaran persediannya makan semakin efisien perusahaan dalam melakukan 
pergantian jumlah persediaan perusahaan tersebut. TATO yang tinggi menunjukkan 
bahwa manajemen perusahaan tersebut sangat baik dalam menggunakan asset 
secara efisien untuk mendatangkan revenue bagi perusahaan sehingga keuntungan 
perusahaan semakin meningkat. Semakin tinggi TATO maka semakin baik kinerja 
perusahaan yang ditunjukkan dengan besarnya penjualan yang dihasilkan sehingga 
laba akan semakin meningkat. Peningkatan laba menunjukkan semakin baik kinerja 
perusahaan yang kemudian akan berdampak positif pada harga saham sehingga 
return saham juga akan meningkat. Dengan demikian maka tingginya TATO yang 
dimiliki perusahaan akan berpotensi menarik investor untuk terus berinvestasi di 
perusahaan dan meningkatkan nilai saham. 
H4: TATO berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham pada 
perusahaan Indeks Kompas 100. 
 
Hubungan Ukuran Perusahaan Dengan Return Saham 
Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang menjadi 
pertimbangan dalam menentukan berapa besar kebijakan keputusan pendanaan 
(struktur modal) dalam memenuhi ukuran atau besarnya asset perusahaan. Ukuran 
perusahaan merupakan faktor yang dapat mempengaruhi return saham dan dapat 
dijadikan sebagai bahan pertimbangan investor dalam mengambil sebuah 
keputusan. Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan. 
Karena semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin mudah 
pula perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat internal maupun 
eksternal. Perusahaan yang besar memiliki pertumbuhan yang relatif lebih besar 
jika dibandingkan dengan perusahaan kecil, sehingga return saham perusahaan 
besar lebih besar dibandingkan dengan return saham perusahaan kecil. Oleh sebab 
itu investor lebih tertarik untuk memilih perusahaan besar dengan harapan 
memperoleh return yang besar pula nantinya. Ukuran perusahaan dapat 
dicerminkan dari total asset yang dimiliki oleh perusahaan tersebut. Semakin besar 
asset yang dimiliki perusahaan maka semakin banyak modal yang ditanam, 
kegiatan operasional juga akan lancar sehingga akan meningkatkan produksi, 
penjualan, dan laba yang kemudian akan mempengaruhi harga saham sehingga 
perolehan deviden bagi para pemegang saham juga akan semakin meningkat dan 
akan mempengaruhi return saham. Semakin efisien perusahaan, maka informasi 
mengenai peningkatan ukuran perusahaan akan semakin meyakinkan dan dapat 
meningkatkan return saham.   
H5: Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap return 

















Penelitian ini merupakan penelitian assosiatif. Penelitian assosiatif adalah 
penelitian yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh ataupun hubungan antara dua 
variabel atau lebih. Penelitian assosiatif dalam penelitian ini berupa penelitian 
kausal. Penelitian kausal adalah penelitian yang bertujuan untuk mengetahui ada 













terikat dan apabila ada seberapa eratnya pengaruh atau hubungan serta berarti atau 
tidaknya pengaruh atau hubungan itu” 
 
Tempat dan Waktu Penelitian 
Penelitian ini dilakukan pada Indeks Kompas 100. Waktu penelitian mulai 
dari penyusunan proposal, pengumpulan data, hingga penulisan laporan 
dilaksanakan dalam kurun waktu lima bulan. 
Populasi dan Sampel 
Populasi yang digunakan dalam peneitian ini adalah perusahaan Indeks 
Kompas 100 dari tahun 2013-2017. Sampel yang digunakan dalam perusahaan ini 
adalah sebanyak 41 perusahaan. 
 
Metode Analisis 
Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut: 
1) Statistik deskriptif 
Menurut Sugiyono (2016:147) “statistik deskriptif adalah statistik yang 
digambarkan untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau 
menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud 
membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi.”  
 
2) Uji Outlier 
Menurut Imam Ghozali (2013:41) “outlier adalah kasus atau data yang 
memiliki karakteristik unik yang terlihat sangat berbeda jauh dari observasi-
observasi lainnya dan muncul dalam bentuk nilai ekstrim.”  
 
3) Analisis Regresi Data Panel 
Penelitian ini menggunakan analisis data panel dimana menurut Gujarati 
dan Porter (2012:237) “data panel merupakan gabungan data individu (cross 
section) dan data runtut waktu (time series).”  
Menurut Baltagi (dalam Gujarati dan Porter, 2012: 237) ada beberapa 
keuntungan dalam menggunakan data panel, yaitu sebagai berikut: 
a. Teknik estimasi data panel dapat mengatasi heterogenitas. 
b. Dengan menggabungkan antara observasi time series dan cross section, data 
panel memberikan lebih banyak informasi, lebih banyak variasi, sedikit 
kolinearitas antar variabel dan lebih efisien. 
c. Data panel paling cocok untuk mempelajari dinamika perubahan. 
d. Data panel paling baik untuk mendeteksi dan mengukur dampak yang secara 
sederhana tidak bisa dilihat pada cross section murni atau time series murni. 
e. Data panel memudahkan untuk mempelajari model perilaku yang rumit. 
f. Data panel dapat meminimumkan bias yang bisa terjadi jika mengagresi 
individu-individu ke dalam agregasi besar. 
Persamaan regresi data panel adalah sebagai berikut: 
𝒀𝒊𝒕  =  𝜶 +  𝜷𝑿𝒊𝒕 + 𝜺𝒊𝒕 ; i = 1,2,3, … n ; t = 1,2,3, …t 
Keterangan: 
𝑌𝑖𝑡 = Variabel dependen  
α  = Konstanta 
β  = Koefisien regresi dari variabel X 
X  = Variabel independen  
ε  = Error term 
i  = Data cross section 
t  = Data time series 
 
Pemilihan Model Estimasi Model Data Panel 
Menurut Basuki dan Prawoto (2016:276) ada tiga pendekatan yang 
dilakukan dalam mengestimasi dan mengefisienkan perhitungan model regresi data 
panel, yaitu sebagai berikut: 
a. Common Effect Model 
Common effect model merupakan pendekatan model data panel yang paling 
sederhana karena hanya mengkombinasikan data cross section dan time series. Pada 
model ini tidak memperhatikan dimensi waktu maupun individu sehingga dapat 
diasumsikan bahwa perilaku data perusahaan sama dalam berbagai kurun waktu.  
b. Fixed Effect Model 
Fixed Effect Model merupakan pendekatan yang mengasumsikan bahwa 
terdapat efek yang berbeda antar individu.  Model ini menggunakan teknik variable 
dummy untuk menangkap perbedaan antar individu. Model estimasi ini sering 
disebut Least Squares Dummy Variable (LSDV).  
c. Random Effect Model 
Random Effect Model merupakan pendekan yang mengestimasi data panel 
dimana variabel gangguan mungkin saling berhubungan antar waktu dan individu. 
Model ini mengestimasi bahwa terdapat efek spesifik dari masing-masing individu 
yang diperlukan sebagai bagian dari komponen error yang bersifat acak dan tidak 
berkolerasi dengan variabel penjelas yang teramati.  
 
Pemilihan Model Regresi Data Panel 
Menurut Basuki & Prawoto (2016:277) diperlukan beberapa pengujian 
dalam menentukan model regresi data panel yang paling tepat, yaitu sebagai berikut: 
a. Uji Chow 
Uji chow merupakan uji yang dilakukan untuk menentukan model yang 
paling tepat diantara Common Effect Model atau Fixed Effect Model dalam 
mengestimasi data panel. 
 
b. Uji Hausman  
Uji hausman merupakan uji yang dilakukan untuk menentukan model yang 
paling tepat diantara Random Effect Model atau Fixed Effect Model dalam 
mengestimasi data panel. 
c. Uji Lagrange Multiplier 
Uji langrange multiplier merupakan uji yang dilakukan untuk menentukan 
model yang paling tepat diantara Common Effect Model atau Random Effect Model 
dalam mengestimasi data panel. 
 
Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
Menurut Gujarati dan Porter (2012: 127-128) “uji normalitas bertujuan 
untuk menguji apakah dalam model regresi variabel pengganggu atau residual 
memiliki distribusi normal atau tidak.” Selain itu, dengan uji normalitas kita dapat 
mampu menggunakan hasil pengujian statistik t dan f karena mengasumsikan nilai 
residual mengikuti distribusi normal. 
b. Uji Multikolinearitas 
Menurut Imam Ghozali (2013:105) “uji multikolinieritas bertujuan untuk 
menguji apakah model regresi ditemukan adanya kolerasi antar variabel bebas 
(independen).” Model regeresi yang baik seharusnya tidak terjadi kolerasi diantara 
variabel independen. Jika variabel independen saling berkolerasi, maka variabel 
variabel ini tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel independen yang 
nilai korelasi antar sesama variabel independen sama dengan nol. Dalam penelitian 
ini untuk mendeteksi ada tidaknya multikoliniearitas dapat dilihat dari nilai VIF 
(Variance Inflation Factor). 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Menurut Imam Ghozali (2013:139) “uji heteroskedastisitas bertujuan untuk 
menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual 
satu pengamat ke pengamat yang lain.” Jika variance dari residual satu ke pengamat 
lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut 
heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah model regresi 
homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas karena data ini 
menghimpun data yang mewakili berbagai ukuran.  
d. Uji Autokorelasi 
Menurut Imam Ghozali (2013:110) “uji autokorelasi bertujuan untuk 
menguji apakah dalam model regresi linear terdapat korelasi antara kesalahan 
pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1.” 
Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan 
satu sama lain. Autokorelasi sering ditemukan pada data runtut waktu (time series) 
karena “gangguan” pada suatu individu cenderung mempengaruhi “gangguan” 
pada individu yang sama pada periode berikutnya. 
 
Koefisien Determinasi (𝑹𝟐) 
Menurut Imam Ghozali (2013:97) “koefisien determinasi (R²) pada intinya 
mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel 
dependen.” Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R² yang 
kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi 
variabel dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-
variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 
memprediksi variasi variabel dependen. Secara umum koefisien determinasi untuk 
data silang (cross section) relatif rendah karena adanya variasi yang besar antara 
masing-masing pengamatan, sedangkan untuk data runtun waktu (time series) 








Hasil Pengujian Hipotesis 
Dependent Variable: SR   
Method: Panel Least Squares   
Date: 07/13/19   Time: 11:13   
Sample: 2013 2017   
Periods included: 5   
Cross-sections included: 39   
Total panel (unbalanced) observations: 171  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -0.202307 0.182353 -1.109423 0.2689 
ROA 0.004679 0.608725 3.128963 0.0021 
CR -0.011903 0.022830 -0.521359 0.6028 
DER 0.007034 0.040594 0.173286 0.8626 
TATO 0.022999 0.067806 -0.339185 0.7349 
SIZE 0.005543 0.009139 0.606577 0.0450 
     
     R-squared 0.161418    Mean dependent var -0.007352 
Adjusted R-squared 0.132976    S.D. dependent var 0.339369 
S.E. of regression 0.333726    Akaike info criterion 0.677466 
Sum squared resid 18.37658    Schwarz criterion 0.787700 
Log likelihood -51.92334    Hannan-Quinn criter. 0.722194 
F-statistic 2.159408    Durbin-Watson stat 2.583953 
Prob(F-statistic) 0.041006    
     
     
Sumber: EViews 8.1, data olahan 
 
Uji Parsial (uji t) 
Berdasarkan tabel diatas diperoleh hasil analisis masing-masing variabel 
sebagai berikut: 
1) Variabel Return on Asset (ROA) memiliki nilai koefisien sebesar 1.904679 dan 
nilai probabilitas sebesar 0.0021 < 0,05, artinya variabel independen yang 
diwakili oleh ROA mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap return 
saham. 
2) Variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai koefisien sebesar -0.011903 dan 
memiliki nilai probabilitas sebesar 0.6028 > 0,05, artinya variabel independen 
yang diwakili oleh CR mempunyai pengaruh negatif tetapi tidak signifikan 
terhadap return saham. 
3) Variabel Debt To Equity Ratio (DER) memiliki nilai koefisien sebesar 0.007034 
dan nilai probabilitas sebesar 0.8626 > 0,05, artinya variabel independen yang 
diwakili oleh DER mempunyai pengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap 
return saham. 
4) Variabel Total Asset Turnover (TATO) memiliki nilai koefisien sebesar 
0.022999 dan nilai probabilitas sebesar 0.7349 > 0,05, artinya variabel 
independen yang diwakili oleh TATO mempunyai pengaruh positif tetapi tidak 
signifikan terhadap return saham.  
5) Variabel ukuran perusahaan memiliki nilai koefisien sebesar 0.005543 dan nilai 
probabilitas sebesar 0.0450 < 0,05, artinya variabel independen yang diwakili 
oleh ukuran perusahaan mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap 
return saham. 
 
Uji Simultan (uji f) 
Berdasarkan tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai Prob. (F-statistic) sebesar 
0,041006 < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variabel independent yaitu ROA, 
CR, DER, TATO, dan ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan 
terhadap return saham. 
 
Koefisien Determinasi (𝑹𝟐) 
Berdasarkan tabel 4.11 dapat dilihat bahwa nilai Adjusted R-Square sebesar 
0,132976 yang berarti variabel independen dapat menjelaskan variabel dependen 




1. Hipotesis pertama yang menyatakan Return on Asset (ROA) berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap return saham pada perusahaan Indeks Kompas 100 
periode 2013-2017 diterima. Hal ini dapat dilihat pada hasil uji t yang 
menunjukkan variabel ROA memiliki nilai koefisien sebesar 1.904679 dan nilai 
probabilitas sebesar 0.0021 < 0,05 artinya variabel independen yang diwakili 
oleh ROA mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. 
2. Hipotesis kedua yang menyatakan Current Ratio (CR) berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap return saham pada perusahaan Indeks Kompas 100 periode 
2013-2017 ditolak. Hal ini dapat dilihat pada hasil uji t variabel CR memiliki 
nilai koefisien sebesar -0.011903 dan nilai probabilitas sebesar 0.6028 > 0,05 
artinya variabel independen yang diwakili oleh CR mempunyai pengaruh negatif 
tetapi tidak signifikan terhadap return saham. 
3. Hipotesis ketiga yang menyatakan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap return saham pada perusahaan Indeks Kompas 
100 periode 2013-2017 ditolak. Hal ini dapat dilihat pada hasil uji t variabel 
DER memiliki nilai koefisien sebesar 0.007034 dan nilai probabilitas sebesar 
0.8626 > 0,05 artinya variabel independen yang diwakili oleh DER mempunyai 
pengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap return saham. 
4. Hipotesis keempat yang menyatakan Total Asset Turnover (TATO) berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap return saham pada perusahaan Indeks Kompas 
100 periode 2013-2017 ditolak. Hal ini dapat dilihat pada hasil uji t variabel 
TATO memiliki nilai koefisien sebesar 0.022999 dan nilai probabilitas sebesar 
0.7349 > 0,05 artinya variabel independen yang diwakili oleh TATO 
mempunyai pengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap return saham.  
5. Hipotesis kelima yang menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap return saham pada perusahaan Indeks Kompas 100 periode 
2013-2017 diterima. Hal ini dapat dilihat dari hasil uji t variabel ukuran 
perusahaan memiliki nilai koefisien sebesar 0.005543 dan nilai probabilitas 
sebesar 0.0450 < 0,05 artinya variabel independen yang diwakili oleh ukuran 
perusahaan mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. 
6. Hasil uji koefisien determinasi menunjukkan nilai Adjusted R-Square sebesar 
0,132976 yang berarti variabel independen dapat menjelaskan variabel dependen 




1. Peneliti selanjutnya dapat menganalisis atau memilih variabel lain yang lebih 
tepat dan berpengaruh terhadap return saham agar nilai koefisien determinasi 
yang diperoleh dapat lebih baik dari hasil penelitian ini. Variabel lain yang dapat 
dianalisis atau dipilih untuk penelitian selanjutnya yaitu rasio keuangan lainnya 
seperti Return on Equity (ROE) atau Net Profit Margin (NPM) untuk rasio 
profitabilitas, Cash Ratio atau Quick Ratio (QR) untuk rasio likuiditas, Times 
Interest Earned (TIE) atau Debt to Asset Ratio (DAR) untuk rasio leverage, 
Price to Book Value (PBV) atau rasio perputaran persediaan untuk rasio aktivitas, 
serta faktor diluar perusahaan seperti inflasi. 
2. Sampel penelitian dapat dikurangi karena pada penelitian ini jumlah sampel 
penelitian sudah banyak yaitu 41 perusahaan dan 205 data observasi namun 
hasilnya tidak bagus. Oleh karena itu dengan mengurangi jumlah sampel 
diharapkan akan memberikan hasil yang lebih bagus dan akurat. 
3. Sampel penelitian dapat diperluas dengan tidak hanya terbatas pada perusahaan 
yang termasuk dalam Indeks Kompas 100, namun perusahaan go public lainnya, 
atau dapat juga fokus pada suatu sektor sehingga diharapkan dapat memberikan 
hasil yang dapat digeneralisasi untuk keseluruhan perusahaan di Indonesia. 
 
Keterbatasan 
1. Periode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini relatif pendek hanya 5 
tahun yaitu dari tahun 2013-2017. 
2. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini hanya sebanyak 41 perusahaan dari 
total 100 perusahaan yang terdaftar di Indeks Kompas 100. 
3. Penelitian ini hanya fokus pada faktor mikro perusahaan berupa rasio keuangan 
dan ukuran perusahaan dengan tidak memperhatikan faktor makro perusahaan 
atau faktor risiko ekonomi lainnya di luar kinerja perusahaan. 
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